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факторы носят постоянный и объективный характер, то необходимо внести изменения в методику 
прогнозирования и управления ликвидностью, позволяющие отражать их влияние на нее. 
С учетом вышеизложенного можно сделать вывод о том, что ликвидность банка непосред-
ственно связана с теми активами, которыми располагает банк. Дж. Синки писал: «Способность 
банка обеспечивать ликвидность требует наличия высоколиквидных и легко перемещаемых для 
его финансовых активов. Требование ликвидности означает, что финансовые активы должны быть 
доступны для владельцев в кратчайшее время (в течение дня или того менее) по номиналу. Требо-
вание перемещаемости означает, что права на владение финансовыми активами должны быть пе-
редаваемыми по номиналу другому экономическому субъекту, причем в форме, приемлемой для 
него» [1, с. 140]. 
Любой финансовый рынок, в том числе банковский сектор, в значительной степени подвержен 
рискам и кризисам. Поэтому сбалансированная политика банка по управлению ликвидностью 
предполагает наличие ряда альтернативных сценариев как в отношении кризиса бизнеса самого 
банка, так и кризиса рынка в целом. 
Таким образом, совокупность указанных элементов политики управления ликвидностью банка, 
реализованная на практике посредством применения различных методик прогнозирования и ана-
лиза, является залогом обеспечения платежеспособности, стабильности и высокой эффективности 
бизнеса банка. 
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Рефинансирование, как механизм регулирования ликвидности банков, играет ключевую роль в 
обеспечении устойчивости и безопасности функционирования банковского сектора. Проблема 
поддержания оптимального уровня ликвидности посредством определенного инструментария си-
стемы рефинансирования, определенного в соответствии с потребностями экономики, приобретает 
особую значимость в периоды системной банковской нестабильности. Последние события миро-
вого финансово-экономического кризиса определяют значимость и актуальность проблемы сба-
лансированного обеспечения ликвидности банковского сектора центральными банками с одно-
временной минимизацией издержек, связанных с рисками при предоставлении средств кредитора-
ми последней инстанции в чрезвычайных условиях функционирования банковской системы. 
Нестабильность в банковском секторе является естественным исходом возникновения и суще-
ствования банковских кризисов. В результате, банковский сектор не в состоянии эффективно вы-
полнять возложенные на него функции; в значительной мере возрастают расходы, связанные с ре-
структуризацией банков, с отрицательным воздействием на экономику страны в целом[1].При 
этом системная нестабильность означает финансовую несостоятельность большей части банков-
ского сектора, а также имеет место периодичность ее возникновения.  
По мере нарастания мирового финансового кризиса 2006-2009гг. центральные банки принима-
ли гибкие ответные меры, расширяя масштабы своих операций, продлевая сроки погашения ин-
струментов, увеличивая диапазон залогового обеспечения, расширяя число контрагентов и вводя 
своповые кредитные линии в долларах США. Кроме того, ими применялись гарантии и прямые 
покупки ценных бумаг частного сектора. Операционная основа предоставления системной лик-
видности была расширена в силу простой необходимости, и во многом она должна быть сохране-П
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на, например, посредством применения соответствующего инструментария дисконтного окна по 
рефинансированию банковского сектора.  
Дисконтное окно (постоянно-действующая схема) предназначена для выполнения роли ―предо-
хранительного клапана‖, дополняет операции на открытом рынке и поставляет ликвидность от-
дельным депозитарным учреждениям США при определенных условиях [2]. Через дисконтное 
окно можно заимствовать почти у любого депозитарного учреждения практически под любое 
обеспечение из портфеля банка. Диапазон пригодного обеспечения широк и включает ценные бу-
маги в иностранной валюте, ценные бумаги, обеспеченные активами, различные виды нерыноч-
ных активов, таких как банковские кредиты, коммерческие кредиты и кредиты под жилую недви-
жимость, займы потребительского кредитования. Операции через дисконтное окно  предусматри-
вают следующие программы рефинансирования банковского сектора: [3]: 
- программа внепланового кредитования (кредитования в чрезвычайных обстоятельствах); 
- программа первичного кредитования; 
- программа вторичного кредитования (для учреждений с нарушением работы); 
- программа сезонного кредитования. 
Первичные кредиты выделяются без ограничений учреждениям с хорошим финансовым поло-
жением на срок до 30 дней, как правило, по ставке 100 базисных пунктов сверх ставки, предпи-
санной учетной политикой. Однако следует отметить, что из-за конъюнктуры рынка в августе 
2007 года спред сузился до 50 базисных пунктов, марте 2008 года — до 25 базисных пунктов. 
 Финансовым учреждениям, которые не подходят для выдачи первичных кредитов, предостав-
ляются вторичные кредиты в виде резервного источника финансирования на очень короткие сроки 
или для более эффективного разрешения серьезных  финансовых трудностей. Такие кредиты вы-
даются по ставке выше ставок программы первичного кредитования и предусматривают более вы-
сокую степень администрирования и надзора со стороны Резервного банка, чем первичный кре-
дит.  
Программа сезонного кредитования предназначена для удовлетворения финансовых потребно-
стей более мелких учреждений, испытывающих резкие колебания уровня своих депозитов и зай-
мов. В программе могут участвовать только учреждения с общей суммой национальных депозитов 
менее 500 млн. долларов США. Заемщики должны продемонстрировать, что их потребности в се-
зонном финансировании продолжаются не менее четырех недель, и покрыть  часть финансирова-
ния, полученного из рыночных источников. Ставка по сезонным кредитам устанавливается, исхо-
дя из средней ставки по федеральным фондам и ставки депозитного сертификата со сроком пога-
шения девяносто дней за предыдущий период обслуживания резервов[3]. 
 При чрезвычайных обстоятельствах Федеральной резервной  системе разрешено выделять кре-
диты под залог казначейских ценных бумах и агентских ценных бумаг на срок до 90 дней. Суще-
ствуют строгие ограничения для кредитования в чрезвычайных обстоятельствах: 
- выделение кредита должно быть одобрено не менее чем пятью членами совета управляющих; 
- кредит предоставляется только в том случае, когда нет других источников рыночного креди-
тования; 
- непредоставление кредита окажет неблагоприятное воздействие на экономику [2]. 
В общем, обеспечение, предоставляемое через дисконтное окно, оценивается еженедельно по 
рыночным ценам (или —  для неликвидного обеспечения —  исходя из неоплаченной основной 
стоимости активов плюс стандартный ―навар‖.) ―Навар‖ с обеспечения варьируется от 0,5 % до 40 
% рыночной стоимости в США, от 0,5% до 41 % в Еврозоне и от 0,5% до 10 % в Великобритании, 
в зависимости от оставшегося срока до погашения, типа обеспечения и наименования валюты. 
При ухудшении качества обеспечения Федеральная резервная система запрашивает у банка до-
полнительное обеспечение или отзывает заем. Федеральная резервная система также имеет в сво-
ем распоряжении такой инструмент, как требование пополнения гарантийного взноса, если общая 
стоимость залоговой корзины заемщика упадет ниже общей суммы заимствованных средств. 
Таким образом, на основе изучения зарубежной практики применения отдельного инструмен-
тария механизма рефинансирования банковского сектора можно сделать следующие выводы: 
1. Рефинансирование банков, осуществляемое посредством проведения операций на открытом 
рынке и (или) дисконтного окна, призвано обеспечить эффективность, стабильность и безопас-
ность их функционирования. При   этом  система дисконтного окна предполагает различные про-
граммы рефинансирования банковского сектора в определенных условиях рыночной конъюнкту-
ры. 
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2.  Достаточно широкая залоговая корзина по операциям рефинансирования центрального бан-
ка увеличивает доступ банком к ликвидности в условиях банковской нестабильности. В свою оче-
редь, мероприятия по переоценке принятого обеспечения и его корректировки  в сторону  увели-
чения в случае необходимости наряду со своевременным ―сворачиванием‖ отдельных антикризис-
ных мер при видимой стабилизации ситуации с  ликвидностью банковских институтов будет спо-
собствовать эффективности реализации центральными банками функции кредитора последней 
инстанции, минимизации кредитного и «морального» рисков.  
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Лизинг пришел в Беларусь в 1991 году вместе с первыми рыночными изменениями. Он разви-
вался как инициатива «снизу» и длительное время не имел государственной поддержки. В насто-
ящее время лизинговая форма инвестиций составляет около 6% от общей суммы инвестиционных 
вложений в стране. [1] Структура объектов лизинга в последние годы выглядела следующим обра-
зом: 45% – компьютеры и офисное оборудование, 34% – промышленное оборудование, 10% – ав-
томобили, 11% – прочее оборудование.  
Параллельно проходило становление международного лизинга. Начиная с 1991 года, в респуб-
лику стали поступать автопоезда в форме лизинга. Их передавали белорусским автопредприятиям 
лизинговые компании заводов-производителей Мерседес, Рено, а затем и Вольво, МАН, Ивеко, 
Скания, ДАФ. На сегодняшний день на белорусском рынке представлены все европейские заводы-
производители тягачей и полуприцепов, поставляющие машины в лизинг. Фактически сформиро-
валась новая отрасль – международные транспортные перевозки, базирующаяся в основном на 
лизинговом оборудовании. В настоящее время в лизинге находится более 4,5 тысяч единиц по-
движного состава. Начиная с 1994 года, европейскими компаниями в лизинг передаются машины 
по деревообработке, оборудование легкой промышленности. В большинстве своем эти сделки 
непосредственно связаны с организацией совместных или иностранных предприятий. Иностран-
ный инвестор, внеся минимальный размер уставного фонда, основную часть инвестиций ввозит в 
республику в форме лизинга. Или же, передав современное оборудование в лизинг, иностранное 
предприятие заключает с этим же предприятием-лизингополучателем договор на выполнение 
определенных работ на лизинговом оборудовании из давальческого сырья.  
Республика Беларусь нуждается в иностранных инвестициях и заинтересована продолжать со-
трудничество с иностранными лизинговыми компаниями. Такие предпосылки имеются. После 
подписания президентом Указа № 465 Беларусь стала первой страной на территории СНГ с разра-
ботанным механизмом международного лизинга.  
Однако следует отметить тот факт, что белорусские лизинговые компании также готовы и к 
экспорту отечественной грузовой и специальной техники. Лизинговые продажи автотранспортной 
техники на рынок стран-соседей рассматриваются в качестве важного фактора развития лизинга в 
стране. Объем продаж автотранспортной техники в Россию и Украину по лизинговым схемам в 
2010 году уже составил 10 млн долларов. [2] 
Анализ лизингового рынка свидетельствует, что существующее положение лизинговых компа-
ний Беларуси дает им конкурентное преимущество и возможность повлиять на рынок в целом. Из-
за финансового кризиса в 2009 году рынок лизинговых услуг несколько снизил активность. В 
частности, по отношению к 2008 году снижение составило 34%. Хотя падение было не таким се-
рьезным на фоне стран Центральной и Восточной Европы (минус 44%) и России, где объем опе-
раций по сравнению с 2007 годом упал в 3,5 раза  – с 990 млрд до 315 млрд долларов. В целом 
российский рынок лизинга по объемам нового бизнеса во время кризиса упал на 56%. С другой 
стороны, произошел рост лизингового портфеля. В период кризиса обращают внимание не на объ-
ем нового бизнеса (на сумму заключенных за год сделок), а на объем лизингового портфеля (на 
сумму обязательств клиента перед лизинговой компанией). В 2009 году портфель не упал, что рас-
сматривается как положительный момент в работе белорусского лизингового рынка. Планировал-
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